Механізм інвестиційного забезпечення підприємств газової промисловості by Чорній, Вікторія Валеріївна
 МІНІСТЕРСТВО ОСВІТИ І НАУКИ УКРАЇНИ 
НАЦІОНАЛЬНИЙ ТЕХНІЧНИЙ УНІВЕРСИТЕТ УКРАЇНИ 
«КИЇВСЬКИЙ ПОЛІТЕХНІЧНИЙ ІНСТИТУТ 
ІМЕНІ ІГОРЯ СІКОРСЬКОГО» 
 
   
 
ЧОРНІЙ ВІКТОРІЯ ВАЛЕРІЇВНА 
 
 
 
УДК 338.246:330.322]:[658.1:622.324]](477)(043.3) 
  
 
  
МЕХАНІЗМ ІНВЕСТИЦІЙНОГО ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ ПІДПРИЄМСТВ 
ГАЗОВОЇ ПРОМИСЛОВОСТІ 
 
 
Спеціальність 08.00.04 – економіка та управління підприємствами 
(за видами економічної діяльності) 
 
 
 
 
АВТОРЕФЕРАТ 
 
дисертації на здобуття наукового ступеня 
кандидата економічних наук 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Київ – 2017 
  
        Дисертація є рукопис. 
 
Роботу виконано на кафедрі менеджменту Національного технічного 
університету України «Київський політехнічний інститут імені Ігоря Сікорського» 
Міністерства освіти і науки України. 
 
Науковий керівник:   доктор економічних наук, професор 
      Дергачова Вікторія Вікторівна, 
Національний технічний університет України 
«Київський політехнічний інститут імені Ігоря 
Сікорського», завідувач кафедри менеджменту  
 
        Офіційні опоненти:    доктор економічних наук, професор 
                                  Рєпіна Інна Миколаївна, 
ДВНЗ «Київський національний економічний   
університет ім. Вадима Гетьмана», 
професор кафедри економіки підприємств; 
 
кандидат економічних наук, доцент 
                                                             Запухляк Іванна Богданівна, 
Івано-Франківський національний технічний 
університет нафти і газу, 
доцент кафедри економіки природокористування 
і організації виробництва. 
 
 
 
Захист відбудеться 01 червня 2017 р. о 14-00 годині на засіданні 
спеціалізованої вченої ради Д 26.002.23 у Національному технічному університеті 
України «Київський політехнічний інститут імені Ігоря Сікорського» за адресою: 
03056, м. Київ, просп. Перемоги, 37, корп. 7, ауд. 41-б. 
 
З дисертацією можна ознайомитися у Науково-технічній бібліотеці 
ім. І. Г. Денисенка Національного технічного університету України «Київський 
політехнічний інститут імені Ігоря Сікорського» за адресою: 03056, м. Київ, просп. 
Перемоги, 37. 
 
 
Автореферат розісланий  28  квітня  2017 року. 
 
 
Учений секретар  
спеціалізованої вченої ради       О. В. Зозульов 
  
1 
ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ 
 
Актуальність теми. Господарська діяльність підприємств газової 
промисловості в умовах особового стану, введеного в країні Указом Президента 
№ 298/2015, енергозалежності країни та дефіциту власних фінансових ресурсів 
стимулює їх до пошуку нових засобів залучення інвестицій. Газова промисловість, 
що забезпечує функціонування промислового комплексу країни та характеризується 
суттєвим зносом основних засобів, потребує фінансування для впровадження 
сучасних технологій видобутку. Інтеграція вітчизняної промисловості в 
європейський економічний простір дає можливості доступу до нових ефективних 
фінансових інструментів інвестиційного забезпечення підприємств газової 
промисловості. За цих умов проблема формування механізму інвестиційного 
забезпечення таких підприємств набуває особливої актуальності відповідно до 
реалізації основних положень Енергетичної стратегії України до 2035 року. 
Теоретичним основам інвестиційного забезпечення підприємств присвячено 
значну кількість наукових праць, що підтверджує актуальність цієї тематики. 
Вагомий внесок у розробку теоретичних засад інвестиційного забезпечення зробили 
такі вітчизняні та зарубіжні вчені: А. Асайл, Г. Александр, Дж. Бейлі, З. Боді, 
І. Бланк, І. Віханський, С. Войткo, О. Гавриш, В. Герасимчук, В. Дергачова, 
А. Кейн, І. Крейдич, М. Книш, Т. Коллер, Т. Косова, Т. Коупленд, І. Крупка, 
К. Макконел, А. Маркус, В. Марченко, В. Марцин, Дж. Муррін, А. Садеков, 
Л. Селіверстова, С. Тульчинська, О. Охріменко, Є. Рудніченко, І. Рєпіна, 
А. Пересада, Н. Свірідова, А. Сухоруков, Д. Стеченко, В. Федоренко, А. Череп, 
М. Чумаченко, Л. Шинкарук, У. Шарп, Н. Хрущ та інші. Проблеми розвитку 
підприємств газової промисловості України висвітлені в публікаціях С. Грубяк, 
Н. Навольської, І. Запухляк, А. Єременка, C. Клименка, Ю. Тищенка, 
О. Шандрівської.  
Визначаючи вагомий внесок названих вчених необхідно підкреслити, що в цій 
сфері залишається низка невирішених та дискусійних питань, пов’язаних, зокрема, з 
формуванням та функціонуванням механізму інвестиційного забезпечення 
підприємств газової промисловості. Це обумовило вибір теми дисертаційної роботи, 
її мету, завдання, об’єкт, предмет, логіку та послідовність наукового дослідження.  
Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дослідження 
виконано у Національному технічному університеті України «Київський 
політехнічний інститут імені Ігоря Сікорського» відповідно до тематики науково-
дослідних робіт кафедри менеджменту: «Підходи до формування складових 
стратегічного розвитку підприємств в умовах конкуренції» (№ ДР 0112U001191) у 
якій автором запропоновано композицію критеріїв оцінювання інвестиційної 
привабливості підприємств газової промисловості, яку доповнено критерієм, що 
враховує вплив іміджевої складової на ринкову вартість компанії під час проведення 
первинного публічного розміщення акцій; «Удосконалення організаційно-
економічних механізмів розвитку зовнішньоекономічної діяльності підприємств» 
(№ ДР 0114U001134), у якій автором запропоновано методичний підхід до 
оцінювання ефективності виходу підприємств газової промисловості на ринок 
первинного публічного розміщення акцій як складової механізму інвестиційного 
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забезпечення, який, на відміну від відомих, ґрунтується на теорії мережевого 
планування, принципі комплексності та передбачає застосування мережевої моделі, 
що дозволяє мінімізувати термін проведення первинного публічного розміщення 
акцій. 
Мета й завдання дослідження. Метою дисертаційної роботи є розвиток 
теоретичних та науково-методичних положень і розроблення практичних 
рекомендацій щодо формування механізму інвестиційного забезпечення 
вітчизняних підприємств газової промисловості. 
Для досягнення визначеної мети було поставлено такі завдання: 
– дослідити сутність, структуру та взаємозв’язки елементів механізму 
інвестиційного забезпечення підприємств; 
– проаналізувати теоретичні положення та запропонувати методичний підхід 
щодо оцінювання інвестиційної привабливості підприємств; 
– провести аналіз джерел та методів залучення інвестицій для формування 
механізму інвестиційного забезпечення; 
– діагностувати стан ринку газу та оцінити його вплив на можливості 
інвестиційного забезпечення підприємств газової промисловості; 
– проаналізувати досвід залучення інвестиційних ресурсів підприємствами 
газової промисловості в умовах вітчизняного ринку; 
– оцінити інвестиційну привабливість вітчизняних підприємств газової 
промисловості; 
– виявити умови інвестиційної привабливості підприємств газової 
промисловості у ринковому середовищі та напрями її підвищення;  
– сформувати механізм інвестиційного забезпечення підприємств газової 
промисловості;  
– запропонувати мережеву модель реалізації механізму інвестиційного 
забезпечення підприємств газової промисловості та надати практичні рекомендації з 
його впровадження. 
Об’єктом дослідження є інвестиційне забезпечення підприємств газової 
промисловості. 
Предметом дослідження є сукупність теоретико-методичних положень та 
практичних рекомендацій щодо формування механізму інвестиційного забезпечення 
підприємств газової промисловості. 
Методи дослідження. Теоретичним підґрунтям і методичною базою 
дисертаційної роботи є фундаментальні положення економічної науки, 
напрацювання вітчизняних та іноземних вчених, що стосуються теоретичних та 
прикладних засад інвестиційного забезпечення підприємств. 
Для досягнення визначеної мети та поставлених завдань використано систему 
загальнонаукових і спеціальних методів, а саме: монографічний для обґрунтування 
понятійного апарату, уточнення окремих категорій, зокрема механізму 
інвестиційного забезпечення підприємств (п. 1.1); методи системно-структурного і 
компаративного аналізу для аналізу переваг та недоліків джерел залучення 
інвестицій з метою формування механізму інвестиційного забезпечення (п. 1.2, 1.3); 
методи комплексного аналізу для виявлення причинно-наслідкових зв’язків між 
особливостями газової промисловості України й елементами механізму 
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інвестиційного забезпечення вітчизняних підприємств газової промисловості та 
подальшого обґрунтування необхідності його удосконалення (п. 2.1); економіко-
математичний, розрахунково-аналітичний, візуально-графічний методи для аналізу 
фактичного стану фінансово-економічної діяльності підприємств газової 
промисловості (п. 2.2), процесів інвестиційного забезпечення підприємств газової 
промисловості, інвестиційної привабливості цих підприємств (п. 2.3); економіко-
статистичні методи для виявлення закономірностей зміни обсягів довгострокових 
фінансових інвестицій у підприємства газової промисловості від показників 
фінансово-економічного, організаційно-управлінського стану підприємств газової 
промисловості, коефіцієнта капіталізації підприємств газової промисловості від 
найбільш впливових факторів їх інвестиційної привабливості, обсягів залучених 
іноземних інвестицій від капіталізації підприємств газової промисловості на момент 
їх виходу на ринок первинного публічного розміщення акцій (п. 3.1); методи 
лінійного програмування для визначення оптимальної величини коефіцієнта 
капіталізації,  що сприятиме позитивним рішенням щодо інвестування підприємства 
газової промисловості (п. 3.2); методи мережевого планування для побудови 
оптимізованої мережевої моделі здійснення процедури виходу підприємства газової 
промисловості на ринок первинного розміщення акцій як елемента механізму 
інвестиційного забезпечення (п. 3.3).  
Інформаційною базою для дослідження стали нормативно-правові документи, 
дані Державної служби статистики України, матеріали спеціалізованих видань 
Європейського Союзу, наукові праці вітчизняних і зарубіжних вчених, звітні 
матеріали підприємств газової промисловості, результати аналітичних спостережень 
і прикладних досліджень автора, а також пакети прикладних програм MS Excel та 
MS Project. 
Наукова новизна отриманих результатів полягає у поглибленні відомих 
теоретичних положень і розробленні науково-прикладних рекомендацій щодо 
формування механізму інвестиційного забезпечення підприємств газової 
промисловості України. Основні наукові результати дослідження, що розкривають 
особистий внесок автора у розроблення досліджуваної проблематики і 
характеризують наукову новизну роботи, полягають у тому, що: 
вперше: 
– запропоновано науково-методичні положення визначення оптимального 
співвідношення меж показників виробничої, фінансово-економічної та 
організаційно-управлінської груп індикаторів інвестиційної привабливості 
підприємств газової промисловості, досягнення яких забезпечує цільовий рівень 
коефіцієнта капіталізації на основі побудови оптимізаційної моделі, що створює 
базу для визначення стратегічних орієнтирів функціонування механізму 
інвестиційного забезпечення вітчизняних підприємств газової промисловості;  
удосконалено: 
– механізм інвестиційного забезпечення підприємств газової промисловості, 
який, на відміну від усталеного, побудований на основі принципу 
системоутворюючих зв’язків між ієрархічними рівнями функціонування механізму, 
що дозволяє врахувати фактори, які стримують залучення інвестицій та визначити 
способи їх елімінації; 
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– теоретичні положення інвестиційного забезпечення підприємств газової 
промисловості через розкриття взаємозв’язків між складовими механізму 
інвестиційного забезпечення та елементами системи функціонування ринку газу, що 
створює підґрунтя для формування моделі оцінювання можливих обягів залучених 
інвестицій; 
– методичний підхід до формування прогностичних оцінок ефективності 
виходу підприємств газової промисловості на ринок первинного публічного 
розміщення акцій як складової механізму інвестиційного забезпечення, який, на 
відміну від наявних, ґрунтується на теорії мережевого планування, принципі 
комплексності та застосовує мережеву модель, що дозволяє мінімізувати термін 
проведення первинного публічного розміщення акцій; 
набули подальшого розвитку: 
– трактування поняття «механізм інвестиційного забезпечення», яке, на відміну 
від усталених, враховує здатність механізму в часі забезпечувати належний рівень 
інвестиційної привабливості підприємства через узгодження інтересів контрагентів 
ринку; 
– композиція критеріїв оцінювання інвестиційної привабливості підприємств 
газової промисловості, яку, на відміну від відомих, доповнено критерієм, що 
враховує вплив іміджевої складової на ринкову вартість компанії під час проведення 
первинного публічного розміщення акцій компанії; 
– науково-методичні положення залучення інвестиційних ресурсів 
підприємствами газової промисловості, що, на противагу наявним, використовують 
кореляційно-регресійні моделі визначення можливих обсягів необхідних інвестицій 
для визначення рівня коефіцієнта капіталізації підприємств під час проведення 
первинного розміщення акцій компанії. 
Практичне значення отриманих результатів полягає у розробленні 
методичних положень та практичних рекомендацій з формування механізму 
інвестиційного забезпечення підприємств газової промисловості, зокрема 
запропоновано методику виходу підприємств газової промисловості на ринок 
первинного публічного розміщення акцій на основі теорії мережевого планування та 
побудови мережевої моделі з використанням програмного продукту MS Project. 
Основні науково-прикладні розробки та рекомендації використано в діяльності: 
НАК «Нафтогаз» ДК «Вуглеcинтезгаз» (довідка № 01/03/544 від 09.12.2016 р.); 
окремі пропозиції та рекомендації використовуються Антимонопольним комітетом 
України (довідка № 16 – 462 від 16.11.2013 р.), КМДА «Київським інвестиційним 
агенством» (довідка № 050/30-1975 від 09.12.2016 р.) та Міністерством 
економічного розвитку і торгівлі України (довідка № 121-6 від 14.05.2014 р.). 
Матеріали дослідження використовуються у навчальному процесі Національного 
технічного університету України «Київський політехнічний інститут імені Ігоря 
Сікорського» при викладанні дисциплін «Основи управління сучасними 
організаціями», «Фінанси підприємства», «Міжнародна торгівля» (довідка № 3114-
50 від 21.11.2016 р.). 
Особистий внесок здобувача. Дисертаційна робота є самостійно виконаною 
науковою працею. Усі наукові результати, викладені в роботі, отримані автором 
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особисто. З наукових праць, опублікованих у співавторстві, в дисертації використані 
лише ті ідеї та положення, які становлять індивідуальний внесок автора. 
Апробація результатів дослідження. Основні положення та результати 
дисертаційної роботи апробовано на міжнародних і всеукраїнських науково-
практичних конференціях: «Сучасні підходи до управління підприємством» 
(м. Київ, 2012 р., 2013 р., 2015 р.), «Міжнародне науково-технічне співробітництво: 
принципи, механізми, ефективність» (м. Київ, 2012 р.), «Науково-технічний 
розвиток: економіка, технології, управління» (м. Київ, 2012 р.; 2013 р.), «Розвиток 
підприємництва як фактор росту національної економіки» (м. Київ, 2013 р.), 
«Экономика, экология и общество России в XXI-м столетии» (Російська Федерація, 
м. Санкт-Петербург, 2012 р.), «Розвиток підприємництва як фактор росту 
національної економіки» (м. Київ, 2014 р.); «Економічні проблеми сталого 
розвитку» (м. Суми, 2014 р.). 
Публікації. За результатами наукових досліджень опубліковано 24 наукових 
праць загальним обсягом 8,11 друк. арк., у тому числі у наукових фахових 
виданнях – 6 статей обсягом 4,25 друк. арк., з яких 3,98 друк. арк. належить автору, 
враховуючи 4 статті у виданнях України, що включені до міжнародних 
наукометричних баз, 1 статтю у науковому виданні іноземної держави та 17 
публікацій в інших виданнях. 
Обсяг і структура дисертації. Дисертаційна робота складається зі вступу, 
трьох розділів, висновків, списку використаних джерел та додатків. Основний зміст 
роботи викладено на 202 сторінках. Матеріали дослідження містять 33 таблиці (з 
них 10 займають повну сторінку), 17 рисунків (з них 9 займають повну сторінку), 18 
додатків на 40 сторінках, список використаних джерел із 176 найменувань на 20 
сторінках.  
 
 
ОСНОВНИЙ ЗМІСТ ДИСЕРТАЦІЇ 
У вступі обґрунтовано актуальність теми, визначено мету, завдання, об’єкт, 
предмет та методи дослідження, розкрито наукову новизну, практичне значення та 
апробацію отриманих результатів. 
У першому розділі – «Теоретичні основи формування механізму 
інвестиційного забезпечення підприємств» досліджено сутність, структуру та 
взаємозв’язки елементів механізму інвестиційного забезпечення підприємств, 
систематизовано дефініції, що характеризують понятійно-категоріальний апарат 
інвестиційного забезпечення підприємств; проаналізовано теоретичні положення та 
запропоновано методичний підхід щодо оцінювання інвестиційної привабливості 
підприємств; проведено аналіз джерел і методів залучення інвестицій з метою 
формування механізму інвестиційного забезпечення підприємств. 
Аналіз теоретичних основ інвестиційного забезпечення дозволив 
систематизувати понятійно-категоріальний апарат інвестиційного забезпечення та 
сформувати власне визначення механізму інвестиційного забезпечення підприємств. 
Економічна сутність категорії «механізм інвестиційного забезпечення підприємств» 
можна визначити як систему взаємозвʼязків економічних відносин, принципів, 
методів, засобів і форм управління, які враховують здатність механізму в часі 
  
6 
забезпечувати належний рівень інвестиційної привабливості підприємства через 
узгодження інтересів контрагентів ринку.  
Теоретичним підгрунтям для формування механізму інвестиційного забезпечення 
підприємств стали теорія інвестування, теорія систем та теорія організації. Структурну 
схему механізму інвестиційного забезпечення наведемо на рис. 1. 
 Основними елементами механізму інвестиційного забезпечення підприємств є 
суб’єкти процесу інвестиційного забезпечення, об’єкти, форми реалізації 
інвестиційного забезпечення, важелі, стимули, інструменти, функції та принципи: 
комплексності системи, цілісності, єдиності усіх елементів, стратегічної 
орієнтованості, динамічності, системоутворюючих зв’язків, на яких ґрунтується 
формування механізму інвестиційного забезпечення. 
Методика формування та загальна схема функціонування механізму 
інвестиційного забезпечення передбачає можливість різноманітності його дій в 
різномасштабних системах, тому виокремлено проблеми функціонування механізму 
на трьох рівнях – ринковому, внутрішньогосподарському, державному – та створено 
єдину цілісну систему державного управління інвестиційними процесами, що охоплює 
відповідні структури у роботі з іноземними інвестиціями, механізмам реалізації 
державної політики залучення капіталу, координацію діяльності з міжнародними 
організаціями, проведення експертиз найважливіших проектів та їх конкурсний відбір. 
Одним із найважливіших елементів механізму інвестиційного забезпечення 
підприємств є забезпечення належного рівня інвестиційної привабливості 
підприємств.  
У результаті дослідження теоретичних положень інвестиційної привабливості 
підприємств та її місця у формуванні механізму інвестиційного забезпечення 
розроблено систему критеріальних ознак щодо оцінювання основних індикаторів 
інвестиційної привабливості підприємств та обґрунтовано їх композицію, яку 
доповнено критерієм, що враховує вплив іміджевої складової на ринкову вартість 
компанії під час проведення первинного публічного розміщення акцій компанії. Для 
оцінювання іміджевої складової запропоновано визначити коефіцієнт кредитної 
історії, рівень публічності, рівень взаємодії з інвестором. 
Проаналізувавши відомі джерела та методи залучення інвестицій в 
підприємства з метою формування механізму інвестиційного забезпечення 
підприємств, виокремлено переваги та недоліків наявних джерел інвестиційного 
забезпечення, запропоновано оптимальне та обгрунтовано його використання. 
У другому розділі – «Діагностика інвестиційного забезпечення 
підприємств газової промисловості» здійснено комплексний аналіз особливостей 
функціонування вітчизняних підприємств газової промисловості, проаналізовано 
досвід залучення інвестиційних ресурсів підприємств газової промисловості в 
умовах вітчизняного ринку та досліджено їх інвестиційну привабливість. 
На основі комплексного аналізу було виявлено особливості вітчизняної газової 
промисловості, які дозволили виокремити основні елементи та причиново-наслідкові 
зв’язки між ними, що формують механізм інвестиційного забезпечення цієї галузі 
(рис. 2). Визначено найбільш важливі точки взаємодії системи функціонування газової 
промисловості із зазначеними елементами, що визначають саме ті елементи механізму 
інвестиційного забезпечення, від яких залежить активізація процесу залучення інвести- 
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 цій та на яких необхідно зосередити увагу для подальшого удосконалення всього 
механізму інвестиційного забезпечення. 
Такими точками взаємодії системи функціонування газової промисловості 
України з елементами механізму інвестиційного забезпечення є діюче в країні 
ринкове і бізнес-середовище системи функціонування газової промисловості, яке 
спричиняє формування негативних факторів прямого впливу на механізм 
інвестиційного забезпечення, які, у свою чергу, не сприяють підвищенню значень 
показників фінансової стійкості підприємств газової промисловості, створюють 
неефективні механізми ціноутворення, та нормативно-правові основи механізму 
інвестиційного забезпечення; існування в системі газової промисловості одночасної 
автономності (державної монополії) і зовнішньої залежності, сегментація газового 
ринку України дає змогу за рахунок прибутків по кожному із сегментів 
функціонування задовольняти деякі потреби у короткострокових інвестиціях за 
всіма видами діяльності; недостатньо ефективні процеси відтворення сировинної 
бази в системі газової промисловості, необхідність у модернізації і розвитку 
видобувного обладнання, газорозподільчих мереж, трубопровідних систем, які 
мають не лише значний рівень одиничної потужності, але й високу вартість 
прокладки труб, зумовлюють необхідність активізувати механізм інвестиційного 
забезпечення щодо отримання довгострокових внутрішніх інвестицій, активізації 
довгострокових інструментів інвестування у стратегічний розвиток газових 
підприємств та довгострокових інструменів інвестування в інноваційний розвиток.   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 2. Схема взаємозв’язку системи функціонування вітчизняної газової 
промисловості з елементами механізму інвестиційного забезпечення, 
які потребують активізації:  
ФВ – фактори прямого впливу; НП – нормативно-правові основи; ЦУ – ціноутворення; ДІ1 – 
довгострокові внутрішні інвестиції; ДІ2 – довгострокові інструменти інвестування у стратегічний 
розвиток газових підприємств; ДІ3 – довгострокові інструменти інвестування в інноваційний 
розвиток; КІ – короткострокові інвестиції за всіма видами діяльності; МІЗ – механізм 
інвестиційного забезпечення 
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Досліджуючи інвестування вітчизняних підприємств газової промисловості 
міжнародними інститутами, такими як Світовий банк, Європейський банк 
реконструкції і розвитку (ЄБРР), Європейський інвестиційний банк, було виявлено, 
що серед них за досліджуваний період з 2001 р. по 2015 р. регулярним джерелом 
коштів виступав ЄБРР, а найбільший обсяг – 300 млн дол. США – у вітчизняну 
газову промисловість отримано у 2015 р. Підсумовуючи аналіз отриманих 
інвестицій від міжнародних інститутів 412,16 млн дол. США та обсяг, який 
необхідний для сталого розвитку підприємств газової промисловості згідно з 
прогнозним сценарієм Кабінету Міністрів України – 15 001 млн дол. США, – 
визначено, що інвестиції міжнародних інститутів не задовольняють потрібний 
обсяг на 14,6 млрд. дол. США, тому залучення інвестицій через первинне публічне 
розміщення акцій набуває особливої актуальності. 
Виконавши дослідження процесів зарубіжного інвестування 16 підприємств 
газової промисловості, які здійснювали первинне публічне розміщення акцій 
протягом останніх 20 років, на прикладі країн СНД, виявлено, що цей засіб є 
достатньо результативним джерелом фінансування розвитку підприємств газової 
промисловості, але поряд з позитивними ефектами використання ринку первинного 
публічного розміщення акцій є також і низка загроз, що випливає із загальної 
характеристики цього виду зарубіжного інвестування. Аналіз стану процесів 
інвестування вітчизняних підприємств газової промисловості на прикладі ПАТ 
«Укргазвидобування», ПАТ «Газтранзит» та «Укртрансгаз» показав, що станом на 
2014 р. інвестицій отримано на 139,7 млрд грн., що майже у п’ять разів менше 
прогнозної необхідної величини, яку визначено Кабінетом Міністрів України за 
базовим прогнозним сценарієм – а саме 628 млрд грн.  
Оцінювання інвестиційної привабливості ПАТ «Укргазвидобування», ПАТ 
«Газтранзит» та «Укртрансгаз» за чотирма групами якісних і кількісних індикаторів 
(виробнича, фінансово-економічна, іміджева, управлінсько-організаційна) показало 
(табл. 1), що загальний стан підприємств має задовільний рівень і достатньо 
стабільне внутрішнє середовище для результативної інвестиційної діяльності, але 
загальний обсяг довгострокових фінансових інвестицій у підприємства газової 
промисловості в останні два роки досліджуваного періоду має значне зниження: у 
2013 р. –на 6 %, у 2014 р. – на 48,54 %.  
У третьому розділі – «Формування механізму інвестиційного забезпечення 
вітчизняних підприємств газової промисловості» виявлено закономірності зміни 
результатів інвестування підприємств газової промисловості під впливом основних 
детермінант інвестиційної привабливості та здійснено їх моделювання, сформовано 
механізм інвестиційного забезпечення підприємств газової промисловості (рис. 3) та 
запропоновано мережеву модель залучення інвестицій як складову механізму  
інвестиційного забезпечення. 
Проведені дослідження виявили закономірності зміни результатів інвестування 
підприємств газової промисловості залежно від факторів, які є основою їх 
інвестиційної привабливості і складовими умов середовища їх функціонування. 
Було перевірено взаємоповʼязані гіпотези, сформульовані на основі проведеного 
економічного аналізу показників інвестування та функціонування підприємств: 
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 Гіпотеза 1. Величина обсягів залучених довгострокових фінансових інвестицій 
у підприємства газової промисловості формується залежно від обсягів капіталізації 
підприємств на момент виходу на первинне публічне розміщення акцій; кількості 
цінних паперів, які було виведено на певний ринок. 
Гіпотеза 2. Обсяги залучених довгострокових фінансових інвестицій у 
підприємства газової промисловості змінюються під впливом показників виробничої, 
фінансово-економічної, іміджевої, управлінсько-організаційної складових 
інвестиційної привабливості підприємств газової промисловості, показників 
макроекономічного середовища функціонування цих підприємств. 
Гіпотеза 3. Величина коефіцієнта капіталізації підприємств газової промисловості, 
що є показником стійкості підприємства і одним з основних параметрів щодо прийняття 
інвестиційних  рішень  потенційними  інвесторами  в  поточних   ринкових    умовах, 
корелює з найбільш значущими детермінантами інвестиційної привабливості 
підприємств газової промисловості. 
Підтвердилась гіпотеза щодо існування тісного зв’язку обсягів інвестицій з 
рівнем капіталізації підприємств, що залучають інвестиції, та повної відсутності 
залежності від кількості розміщених цінних паперів. Лінійний коефіцієнт кореляції 
залежності обсягів залучених інвестицій від капіталізації підприємств r = 0,92 
свідчить про суттєву залежність цих параметрів. Коефіцієнт детермінації R2 = 0,85, 
тобто за досліджуваний період варіація показника обсягів залучених інвестицій у 
85 % випадках пояснюється саме змінами величини предиктору обсягу капіталізації 
підприємств на момент виходу на первинне публічне розіщення акцій.  
Проаналізувавши вплив предиктору кількості цінних паперів, що були 
розміщені на біржі засобами первинного публічного розміщення акцій, 
спостерігається наближення значення коефіцієнта детермінації R2 = 0,019 до нуля. 
Це означає, що практично не існує впливу цього фактора, оскільки варіація 
величини результативного показника капіталізації підприємств (Y) залежить від 
кількості цінних паперів лише на 1,9 %. Розроблена економетрична модель дозволяє 
прогнозувати економічний ефект тих чи інших запланованих техніко-економічних 
заходів щодо виходу газових підприємств на ринок первинного публічного 
розміщення акцій, які є елементами механізму інвестиційного забезпечення 
підприємств газової промисловості.  
Для виявлення найбільш впливових факторів на довгострокові фінансові 
інвестиції підприємств газової промисловості з кожної з груп показників у межах 
гіпотези 2, виконано кореляційний аналіз засобами табличного процесора MS Excel. 
За результатами цього аналізу відібрано найбільш впливові фактори з критеріями 
значущості. Щодо впливу макроекономічних детермінант на довгострокові 
фінансові інвестиції в підприємства газової промисловості, то можна констатувати, 
що жоден з досліджених факторних показників не має стійкої та щільної кореляції з 
результативним показником. 
Отже, перевірка гіпотези 2 методом кореляційного аналізу показала відсутність 
закономірностей зміни обсягів довгострокових фінансових інвестицій у 
підприємства газової промисловості під впливом макроекономічних детермінант 
протягом останніх десяти років; виявила найбільш впливові показники на обсяги 
довгострокових фінансових інвестицій підприємств газової промисловості з груп 
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індикаторів інвестиційної привабливості, що досліджувались, а саме: фондовіддача 
(х11), рентабельність виробничих фондів (х12), коефіцієнт фінансової незалежності 
«автономії» (x21), коефіцієнт поточної ліквідності (x22), рентабельність активів ROA 
(x24), коефіцієнт капіталізації (x29), коефіцієнт позитивної кредитної історії (x33), 
ступінь прозорості організаційної структури (x43). 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
Рис. 3. Структурна схема фрагменту удосконаленого механізму  
інвестиційного забезпечення підприємств ГП 
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газової промисловості, а отримані економетричні моделі мають досить вагому 
дисперсійну статистику та коефіцієнти детермінації, що підтверджує можливість їх 
використання для наступних прогнозів.  
Перевірка гіпотези щодо існування кореляційно-регресійної залежності 
коефіцієнта капіталізації від найбільш впливових факторів інвестиційної 
привабливості на обсяг довгострокових фінансових інвестицій в підприємства, 
дозволила отримати регресійну модель залежності коефіцієнта капіталізації 
інвестиційної привабливості підприємств газової промисловості від показників 
виробничої групи (фондовіддача (х11), рентабельність виробничих фондів (х12) (5)), 
фінансово-економічної групи (коефіцієнт фінансової незалежності «автономії» (х21), 
коефіцієнт поточної ліквідності (х22), рентабельність активів ROA (х24) (6)), 
іміджевої та управлінсько-організаційної групи (коефіцієнт позитивної кредитної 
історії (х33), ступінь прозорості організаційної структури (х43)  (7)), за допомогою 
якої можливе подальше прогнозування величини цього параметра.  
Вирішення оптимізаційної задачі з використанням методу лінійного 
програмування надало можливість виокремити еталонні значення виробничих, 
фінансово-економічних, іміджевих, управлінсько-організаційні індикаторів 
діяльності підприємств газової промисловості, у разі досягненні яких підприємство 
може досягти оптимально-привабливого для інвесторів значення коефіцієнта 
капіталізації, а саме 1 ≤ Fkk ≤ 1,5 відповідно до досліджуваних джерел.  
Для визначення еталонних значень виробничих, фінансово-економічних, 
іміджевих, управлінсько-організаційних параметрів підприємств ГП України було 
розраховано n різних індикаторів: фондовіддача (х11), рентабельність виробничих 
фондів (х12), коефіцієнт фінансової незалежності «автономії» (x21), коефіцієнт 
поточної ліквідності (x22), рентабельність активів ROA (x24), коефіцієнт позитивної 
кредитної історії (Х33), ступінь прозорості організаційної структури (Х43). Позначимо 
через хі1, хі2, …, хіn  (і ϵ [1, 2, 3, 4]) невідомі значення їх величин, які мають бути 
визначені у результаті розв’язання оптимізаційної задачі методом лінійного 
програмування. Для досягнення цих еталонних значень підприємствам ГП було 
проаналізовано m видів показників, які відповідно до умов функціонування газової 
промисловості можуть набувати значень b1, b2, …, bm, отриманих емпіричним 
шляхом на основі бухгалтерської, фінансової звітності підприємств ПАТ 
«Укргазвидобування», ПАТ «Укртрансгаз», ПрАТ «Газтранзит» та відібраних 
шляхом економетричного аналізу. 
Економічний сенс аналізу полягає в тому, що еталонні значення індикаторів 
мають перебувати у межах, які не нижчі, ніж найменші величини показників, що 
відповідають результатам регресійного аналізу підприємств ГП, а також не вищі, 
ніж величини показників, що також відповідають результатам регресійного аналізу 
підприємств ГП. Порівнюючи змінні, що є пошуковими, та значення b1, b2, …, bm, 
отримані емпіричним шляхом, запишемо системи нерівностей:  
1) для групи виробничих параметрів: 
        Y1 = 0,243·x11 + 0,264·x12 + 0,034,                                            
b2 ≤ x11 ≤ b1, 
b4 ≤ х12  ≤ b3;         (1) 
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2) для групи фінансово-економічних параметрів: 
       Y2 = 0,373·x21 + 4,34·x22 + 0,049·x24 − 5,724201, 
                       b6 ≤ х21 ≤ b5, 
                       b8 ≤ х22 ≤ b7,          (2) 
                       b10 ≤ х24 ≤ b9; 
 
3) іміджевих, управлінсько-організаційних параметрів: 
 
               Y3 = 0,576· x33 + 1,502·x43 − 1,3173, 
                      b12 ≤ х33 ≤ b11,          (3) 
                      b14 ≤ х43 ≤ b13. 
 
Використовуючи отримані при перевірці третьої гіпотези економетричні моделі 
(5−7), які мають формалізований вигляд функціоналу Fkk = F{yi(xij)}, щодо 
залежності коефіцієнта капіталізації від позначених вище параметрів хі1, хі2, …, хіn  
(де і ϵ [1, 2, 3, 4]), з урахуванням умов, сформульованих системами нерівностей 
(1)−(3), отримаємо цільову функцію, на основі якої необхідно знайти оптимальні 
значення еталонних величин виробничих, фінансово-економічних, іміджевих, 
управлінсько-організаційних параметрів підприємств ГП України, за яких: 
F{yi(xij)} → Fkk, де 1 ≤ Fkk ≤ 1,5,      (4) 
де F{yi(xij)} – функціонал, який складається з економетричних моделей, що 
відбивають залежність коефіцієнта капіталізації від виробничих, фінансово-
економічних, іміджевих, управлінсько-організаційних параметрів підприємств ГП 
України: 
1) для групи виробничих параметрів: 
Y1 = 0,243·x11 + 0,264·x12 + 0,034;               (5) 
2) для групи фінансово-економічних параметрів: 
Y2 = 0,373· x21 + 4,34·x22 + 0,049·x24 − 5,724201;    (6) 
3) для групи іміджевих, управлінсько-організаційних параметрів:  
Y3 = 0,576·x33 + 1,502·x43 − 1,3173.      (7) 
Сформульована задача у вигляді цільової функції (4) за формалізованих умов 
(1−3) є задачею лінійного програмування (оптимізаційні задачі). У результаті 
розв’язання цієї задачі за допомогою спеціального модуля «Прийняття рішень» 
табличного процесора MS Excel отримано оптимальні значення еталонних величин 
виробничих, фінансово-економічних, іміджевих, управлінсько-організаційних 
індикаторів підприємств газової промисловості, у разі досягнення яких у певний 
період часу коефіцієнт капіталізації Fkk набуде найкращих для визначення 
інвестиційної привабливості значень у межах [1; 1,5] (табл. 2). 
На основі використання економіко-математичного апарату запропоновано 
науково-методичні положення визначення оптимального співвідношення меж 
показників виробничої, фінансово-економічної та організаційно-управлінської груп 
індикаторів інвестиційної привабливості підприємств газової промисловості, 
досягнення яких забезпечує цільовий рівень коефіцієнта капіталізації на основі 
побудови оптимізаційної моделі, що створює базу для визначення стратегічних 
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орієнтирів функціонування механізму інвестиційного забезпечення вітчизняних 
підприємств газової промисловості.  
 
     Таблиця 2 
Еталонні значення основних індикаторів інвестиційної привабливості 
підприємств ГП України, за яких коефіцієнт капіталізації прагне до 
оптимальної величини щодо прийняття позитивних інвестиційних рішень 
 
Група 
індикаторів 
Позна-
чення 
індика-
тора 
Назва індикатора 
інвестиційної 
привабливості 
Значення 
індикатора 
інвестиційної 
привабливості, 
за якого Y → min 
Значення 
індикатора 
інвестиційної 
привабливості, за 
якого Y → max 
1. Виробничі x11 Фондовіддача 0,73 0,9 
х12 Рентабельність виробничих 
фондів 
3 4,74 
2. Фінансово-
економічні 
х21 Коефіцієнт фінансової 
незалежності «автономії» 
0,5 0,72 
х22 Коефіцієнт поточної 
ліквідності 
1,51 1,52 
х24 Рентабельність активів 
(ROA) 
0,9 1,8 
3. Іміджеві,  
управлін-
сько-орга-
нізаційні 
х33 Коефіцієнт позитивної 
кредитної історії 1,5 1,5 
х43 Ступінь прозорості 
організаційної структури 0,97 1,3 
 
Джерело: розраховано автором на основі офіційної звітності підприємств  
 
За результатами аналізу було вдосконалено нормативно-правові й 
організаційно-методичні елементи функціонування механізму інвестиційного 
забезпечення підприємств газової промисловості України, елементи його ринкового 
та внутрішньогосподарського рівнів функціонування, які дозволяють враховувати 
розроблену систему критеріальних ознак щодо оцінювання основних індикаторів 
інвестиційної привабливості підприємств газової промисловості України та 
економіко-математичний апарат щодо прогнозування коефіцієнта капіталізації як 
основного показника інвестиційної привабливості підприємств газової 
промисловості, прогнозування обсягів залучених інвестицій залежно від величин 
цих індикаторів. 
Для визначення ефективності реалізації запропонованого механізму 
інвестиційного забезпечення шляхом первинного публічного розміщення акцій 
компанії запропоновано методичний підхід до формування прогностичних оцінок 
ефективності виходу підприємств газової промисловості на ринок первинного 
публічного розміщення акцій, який базується на теорії мережевого планування, 
принципі комплексності та застосовує мережеву модель, використання якої дозволяє 
мінімізувати термін проведення первинного публічного розміщення акцій на 4 
тижні. Враховуючи той факт, що для дослідженого підприємства газової 
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промисловості середньозважена вартість капіталу (WACC) склала 24 %, у 
порівнянні з вартістю залучення капіталу 21 % (3181 млн грн / 15 000 млн грн), є 
величиною вищою вартості залучення капіталу через ринок первинного публічного 
розміщення акцій. Цей факт обґрунтовує доцільність проведення процедури 
первинного публічного розміщення акцій.  
Застосування запропонованих заходів з реалізації механізму інвестиційного 
забезпечення підприємств газової промисловості дозволить не тільки залучити 
значні фінансові ресурси на довгостроковій основі, а й надати об’єктивну оцінку 
бізнесу, підвищити імідж компанії та в подальшому надати доступ до нових 
дешевих ринків капіталу. 
                                                              ВИСНОВКИ 
У дисертаційній роботі сформульовано та розв’язано актуальне науково-
прикладне завдання - удосконалення теоретико-методичних положень і розроблення 
практичних рекомендацій щодо інвестиційного забезпечення підприємств газової 
промисловості з використанням механізму інвестиційного забезпеченння 
підприємств газової промисловості. Результати, викладені у дисертації, дозволили 
зробити такі висновки:  
1. На основі аналізу теоретичного підґрунтя, основних положень Енергетичної 
стратегії України до 2035 року, результатів функціонування підприємств газової 
промисловості за умов дефіциту власних фінансових ресурсів та інтеграції  в  
європейський  економічний  простір, виявлено потребу в розвитку теоретико-
методичних положень та практичних рекомендацій щодо формування механізму 
інвестиційного забезпечення підприємств газової промисловості. 
 На базі дослідження наукових розробок вітчизняних та зарубіжних вчених в 
частині теоретичних засад інвестиційного забезпечення розкрито сутність, 
структуру та взаємозв’язки елементів механізму інвестиційного забезпечення 
підприємств. Це дозволило розвинути понятійно-категоріальний апарат теорії 
інвестування в частині формулювання визначення механізму інвестиційного 
забезпечення підприємств, який трактується як система взаємозв`язку економічних 
відносин, принципів, методів, засобів і форм управління, які враховують здатність 
механізму у часі забезпечувати належний рівень інвестиційної привабливості 
підприємства через узгодження інтересів контрагентів ринку. 
2.  Дослідження теоретичних положень інвестиційної привабливості 
підприємств та її місця у формуванні механізму інвестиційного забезпечення 
виявило, що оцінювання інвестиційної привабливості підприємств має базуватися на 
основі використання системи критеріальних ознак,  яка має включати критерій, що 
враховує вплив іміджевої складової на ринкову вартість компанії під час проведення 
первинного публічного розміщення акцій компанії. Це дозволило розвинути 
методичний підхід до оцінюванння інвестиційної привабливості підприємств з 
використанням таких процедур: визначення складових інвестиційної привабливості 
підприємств (виробнича, фінансова-економічна, управлінсько-організаційна, 
іміджева); формування системи показників, які характеризують складові 
інвестиційної привабливості підприємства та їх обчислення; проведення 
кореляційного аналізу для виявлення значущості кожної складової інвестиційної 
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привабливості підприємств; економетричне моделювання залежності 
результативних показників інвестиційної привабливості підприємств від  впливових 
факторів; інтерпретація результатів моделювання оцінювання інвестиційної 
привабливості підприємства.  
3. Систематизація та аналіз джерел і методів залучення інвестицій під час 
формування механізму інвестиційного забезпечення підприємств встановив, що в 
умовах посилення економічної інтеграції України в світовий економічний простір 
для вітчизняних підприємств відкриваються нові методи та джерела залучення 
інвестицій, зокрема: первинне публічне розміщення акцій на провідних світових 
фондових площадках, що дозволяє підвищити економічну ефективність залучення 
інвестицій вітчизняними підприємствами. 
4. За результатами аналізу стану ринку газу та його впливу на можливості 
інвестиційного забезпечення підприємств газової промисловості виявлено 
взаємозв’язки між елементами механізму інвестиційного забезпечення підприємств, 
які потребують активізації, та елементами системи функціонування ринку газу. Це 
дозволило встановити, що проблемними аспектами функціонування механізму 
інвестиційного забезпечення є: практично повна державна монополізація газової 
промисловості; непрозорість механізмів інституційного регулювання; обмеженість 
залучення приватних компаній, які володіють достатніми інвестиційними і 
інноваційними ресурсами, до розвідки й видобутку газу на території України; 
недостатня конкуренція між постачальниками для забезпечення оптимального 
ціноутворення; надмірне оподаткування на стадії розвідувальних і пошукових 
робіт, відсутність заохочувальних заходів; застосування виключно аукціонної 
форми одержання права на надрокористування; та які, можуть бути еліміновані за 
допомогою впровадження таких заходів: поступове виведення регульованих цін і 
тарифів на енергоресурси на конкурентний рівень, який містить у собі інвестиційну 
складову, достатню для забезпечення необхідного повернення інвестицій на 
підприємства газової промисловості та іншим інвесторам; адаптація законодавства 
України до нормативів ЄС в газовій сфері, реформування Національної акціонерної 
компанії «Нафтогаз» України, продаж пакетів акцій підприємств із відкритою 
пропозицією ціни за принципом аукціону, а також за рахунок залучення інвестицій 
у капітал у рамках державно-приватного партнерства; забезпечення державою 
сприятливого середовища для функціонування бізнесу й наявність довгострокових 
стабільних і прозорих правил роботи на газовому ринку та ін. 
5. Дослідження зарубіжного досвіду процесів інвестування підприємств газової 
промисловості, які здійснювали первинне публічне розміщення акцій протягом 
останніх 20 років, зокрема, країн СНД, виявило, що цей засіб є  результативним 
джерелом фінансування розвитку підприємств газової промисловості. Проведений 
аналіз також показав, що поряд з позитивними ефектами використання ринку 
первинного публічного розміщення акцій є також і низка загроз, що випливає із 
загальної характеристики цього виду зарубіжного інвестування. Аналіз стану 
процесів інвестування вітчизняних підприємств газової промисловості на прикладі 
ПАТ «Укргазвидобування», ПАТ «Газтранзит» та «Укртрансгаз» показав, що станом 
на 2014 р. інвестицій отримано на 139,7 млрд грн., що майже у п’ять разів менше 
прогнозної необхідної величини, яку визначено Кабінетом Міністрів України за 
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базовим прогнозним сценарієм, а саме - 628 млрд грн. 
Застосування кореляційно-регресійного аналізу виявило існування залежності 
коефіцієнту капіталізації від факторів, які є найбільш впливовими для всієї 
генеральної сукупності показників на обсяг залучених довгострокових фінансових 
інвестицій у підприємства газової промисловості, а саме: показники виробничої 
групи (фондовіддача, рентабельність виробничих фондів); фінансово-економічної 
групи (коефіцієнт фінансової незалежності «автономії», коефіцієнт поточної 
ліквідності, рентабельність активів); іміджевої та управлінсько-організаційної груп 
(коефіцієнт позитивної кредитної історії, ступінь прозорості організаційної 
структури) та удосконалити науково-методичні положення залучення інвестиційних 
ресурсів підприємствами газової промисловості. Аналіз коефіцієнтів регресії в 
отриманій моделі дозволяє оцінити вплив відокремлених предикторів на залежний 
показник обсягів залучених інвестицій і надає можливість з ймовірністю у 85,3% 
спрогнозувати обсяг залучених інвестицій підприємства, а саме: якщо на початок 
виходу на первинне публічне розміщення акцій обсяг капіталізації підприємства 
газової промисловості зміниться на 1 млн. дол. США, то обсяг залучених іноземних 
інвестицій зміниться на  279,96 тис. дол. США.  
6.  Розвинута автором методика оцінювання інвестиційної привабливості 
підприємств газової промисловості, що базується на використанні економіко-
математичної моделі, що передбачає визначення коефіцієнту капіталізації в 
залежності від виробничих, фінансово-економічних індикаторів діяльності таких 
підприємств, дозволило сформувати оцінки їх інвестиційної привабливості. Так 
було втановлено, що для ПАТ «Укргазвидобування», ПАТ «Газтранзит» та 
«Укртрансгаз», основні індикатори, що характеризують економічний стан 
підприємств має задовільний рівень. Проте, загальний обсяг довгострокових 
фінансових інвестицій у підприємства газової промисловості в останні два роки 
досліджуваного періоду має значне зниження: у 2013 р. – на 6 %, у 2014 р. – на 
48,54 %. Це свідчить про необхідність покращення фінансового стану таких 
підприємств за рахунок впровадження механізму інвестиційного забезпечення 
підприємств. 
7. Проведене дослідження умов інвестиційної привабливості умов 
інвестиційної привабливості підприємств газовї промисловості  з використанням 
оптимізаційної моделі визначило еталонні значення основних індикаторів 
інвестиційної привабливості підприємств газової промисловості України, а саме: 
виробничої, фінансово-економічної, іміджевої та організаційно-управлінської груп 
показників, досягнення яких забезпечує цільовий рівень коефіцієнту капіталізації у 
межах від [1; 1,5], що створює базу для визначення стратегічних орієнтирів 
функціонування механізму інвестиційного забезпечення вітчизняних підприємств 
газової промисловості 
8. Аналіз механізму інвестиційного забезпечення функціонування підприємств 
газової промисловості виявив низку проблем, пов’язаних з неефективним 
використанням існуючого інструментарію активізації інвестиційної діяльності. З 
метою забезпечення відповідності між інвестиційними потребами підприємства та 
джерелами їх задоволення запропоновано інструменти інвестиційного забезпечення 
в частині розширення способів інвестування та оптимізації процедури виходу 
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підприємств на зарубіжні фінансові ринки. Запропоновані напрями удосконалення 
механізму інвестиційного забезпечення підприємств газової промисловості на 
основі принципу системоутворюючих зв’язків між ієрархічними рівнями його 
функціонування дозволяють активізувати його діяльність. 
9. Застосування мережевої моделі дозволило сформувати прогностичні оцінки 
ефективності виходу підприємств газової промисловості на ринок первинного 
публічного розміщення акцій як складової механізму інвестиційного забезпечення 
та мінімізувати термін проведення первинного публічного розміщення акцій. 
Виконання оптимізації мережевого графіку виходу підприємств газової 
промисловості на ринок первинного публічного розміщення акцій засобами 
проектно-орієнтованого програмного забезпечення MS Project дозволило визначити 
мінімальний строк виконання проекту щодо процедури виходу підприємства газової 
промисловості на ринок первинного публічного розміщення акцій на 4 тижні 
менший, ніж до оптимізації. Враховуючи той факт, що для дослідженого 
підприємства ПАТ «Укргазвидобування» середньозважена вартість капіталу склала 
24 %, у порівнянні з вартістю залучення капіталу 21 % (3181 млн грн / 15 000 млн 
грн), що перевищує вартість залучення капіталу через ринок первинного публічного 
розміщення акцій. Цей факт обґрунтовує доцільність проведення процедури 
первинного публічного розміщення акцій. 
10. За результатами проведеного дослідження розроблено та обґрунтовано 
науково-методичні положення і практичні рекомендації, щодо формування та 
реалізації механізму інвестиційного забезпечення підприємств газової 
промисловості на основі первинного публічного розміщення акцій, що забезпечило 
досягнення мети дослідження. Запропоновані напрацювання реалізуються у 
господарській діяльності підприємств для забезпечення належного рівня 
інвестиційного забзпечення. 
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Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за 
спеціальністю 08.00.04 – економіка та управління підприємствами (за видами 
економічної діяльності). – Національний технічний університет України «Київський 
політехнічний інститут імені Ігоря Сікорського», МОН України. – Київ, 2017. 
Дисертацію присвячено вирішенню науково-прикладного завдання – 
розроблення та обґрунтування теоретико-методичних і науково-практичних 
рекомендацій щодо формування механізму інвестиційного забезпечення 
підприємств газової промисловості. 
Розкрито сутність, структуру та взаємозв’язки елементів механізму 
інвестиційного забезпечення підприємств. Досліджено теоретичні положення та 
запропоновано методичний підхід щодо оцінювання інвестиційної привабливості 
підприємств. Проаналізовано стан ринку газу та проведено оцінку його впливу на 
можливості інвестиційного забезпечення підприємств газової промисловості. 
Проведено аналіз досвіду залучення інвестиційних ресурсів підприємствами газової 
промисловості в умовах вітчизняного ринку. Сформовано механізм інвестиційного 
забезпечення підприємств газової промисловості. Запропоновано мережеву модель 
реалізації механізму інвестиційного забезпечення підприємств газової 
промисловості та надано практичні рекомендації з його впровадження. 
Ключові слова: інвестиційне забезпечення, механізм інвестиційного 
забезпечення, підприємства газової промисловості. 
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Чорней В. В. Механизм инвестиционного обеспечения предприятий 
газовой промышленности. - На правах рукописи. 
Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по 
специальности 08.00.04 - экономика и управление предприятиями (по видам 
экономической деятельности). - Национальный технический университет Украины 
«Киевский политехнический институт имени Игоря Сикорского», МОН Украины - 
Киев, 2017. 
Диссертация посвящена решению научно-прикладной задачи - разработка и 
обоснование теоретико-методических и научно-практических рекомендаций по 
формированию механизма инвестиционного обеспечения предприятий газовой 
промышленности.  
Раскрыта сущность, структура и взаимосвязи элементов механизма 
инвестиционного обеспечения предприятий. Исследованы теоретические положения 
и предложен методический подход к оценке инвестиционной привлекательности 
предприятий. Проанализировано состояние рынка газа и проведена оценка его 
влияния на возможности инвестиционного обеспечения предприятий газовой 
промышленности. Проведен анализ опыта привлечения инвестиционных ресурсов 
предприятиями газовой промышленности в условиях отечественного рынка. 
Сформирован механизм инвестиционного обеспечения предприятий газовой 
промышленности. Предложено сетевую модель реализации механизма 
  
24 
инвестиционного обеспечения предприятий газовой промышленности и 
предоставлено практические рекомендации по его внедрению. 
Ключевые слова: инвестиционное обеспечение, механизм инвестиционного 
обеспечения, предприятия газовой промышленности. 
 
ABSTRACT 
Сhornii V.V. The mechanism of investment support enterprises gas industry. - 
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Thesis for the degree of candidate of economic sciences, specialty 08.00.04 - 
economics and management of enterprises (by economic activity). – National Technical 
University of Ukraine «Kyiv Polytechnic Institute Igor Sikorskiy», Ministry of Education 
and Science of Ukraine. – Kyiv, 2017. 
The thesis is devoted to the solution of the scientific and applied problem - the 
development and justification of theoretical and methodological and scientific and 
practical recommendations on the formation of the mechanism of investment support for 
enterprises of the gas industry. 
The essence, structure and relationship between elements of the mechanism of 
investment security companies was investigated. The theoretical position and methodical 
approach for evaluating the investment attractiveness of enterprises was investigated. We 
consider the sources and methods of attracting investment to the formation mechanism of 
investment support. The state of the gas market and an assessment of its impact on 
investment opportunities to enterprises gas industry. There were analyzed the experience 
of attraction of investments by enterprises of gas industry in the domestic market. 
Reviewed investment attractiveness of domestic enterprises gas industry, found the 
conditions of investment attractiveness of the gas industry in the market environment and 
ways of its improvement. Formed mechanism of investment support enterprises gas 
industry. It was proposed network model implementation mechanism of investment 
support gas industry enterprises and provide practical advice on implementation. 
It was proposed the scientific and methodological provisions determining the optimal 
ratio limits performance of industrial, financial and economic, organizational and 
managerial groups of indicators of investment attractiveness of the gas industry, the 
achievement of which provides target level coefficient capitalization based on construction 
optimization model that provides the basis for defining the strategic orientations 
functioning of the investment provide domestic enterprises of gas industry. 
The mechanism of investment support enterprises of the gas industry, which, unlike 
established, based on the principle backbone connections between hierarchical levels of 
operation mechanism to take into account the factors that hinder the attraction of 
investments and identify ways of their elimination was improved. 
There were analyzed the theoretical principles of investment support enterprises gas 
industry through the disclosure of the relationships between the components of the 
mechanism of investment support and elements of the functioning of the gas that forms the 
basis for formation evaluation model possible to volume of attracted investments;   
Keywords: investment software, providing investment management mechanism, 
enterprises gas industry. 
 
